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CAPITULO | - OBJETIVO E ABRANGENCIA

O objetivo da presente politica é amparar a drea de risco da ASSET1 INVESTIMENTOS S.A.
(“GESTORA”), que tem como fun¢do monitorar a exposi¢cao dos FUNDOS de investimento e demais
veiculos sob sua gestdo (“FUNDOS”) aos fatores de risco inerentes aos investimentos realizados.

Nesta Politica estao relacionados os critérios e parametros utilizados para gerenciamento dos tipos
de riscos de mercado e de liquidez, conforme descritos abaixo, e seus pontos de controle.

A GESTORA possui métodos para gerenciamento dos riscos apontados nesta Politica, sendo que a
administracao de risco tem como valor principal a transparéncia e a busca da adequacao as politicas
de investimentos e conformidade com a legislacdo vigente. Os riscos que os FUNDOS podem
incorrer sdo controlados e avaliados pela area de risco.

CAPITULO Il - REGRAS GERAIS

Secdo | — Responsabilidade

A coordenacgdo direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma atribuicdao do Diretor de
Compliance, Risco e PLD (Diretor de Risco) em seu Contrato Social, na qualidade de diretor
estatutdrio da GESTORA.

O Diretor de Risco, com o suporte da Area de Risco, deverdo sempre verificar o cumprimento desta
Politica e apresentar ao Comité de Risco os parametros atuais de risco das carteiras.

Os relatédrios de risco relacionados a cada carteira sdo produzidos conjuntamente entre a area de
riscos e a area de investimentos em bases, no minimo, mensais.

As diretrizes estabelecidas nesta Politica, quanto a decisdo das métricas e ferramentas de controle
a serem utilizadas, bem como os procedimentos no caso de verificagdo de qualquer inobservancia,
ficam a cargo do Diretor de Risco, em conjunto com a Area de Risco, que deverdo sempre
apresentar ao Comité de Risco. Ainda, é dever destes a revisdo e, eventualmente, a redefinicao dos
limites de riscos e das regras e parametros utilizados para gerenciamento de riscos, com base,
principalmente, nos relatérios produzidos pela area de risco. Dessa forma, caso o Diretor de Risco
identifigue uma necessidade extraordinaria de revisdo de limites ou redefinicdo de métricas e
parametros, por conta de fatores internos ou externos, devera assim fazé-lo e comunicar
imediatamente o Comité de Risco sobre as medidas adotadas e eventuais novos limites e/ou
métricas.

Sem prejuizo, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do risco de mercado também é parte
do processo de gestdo e decisdo de investimento, tendo em vista a andlise qualitativa dos ativos
realizada pela equipe de gestdo, sendo, portanto, uma obrigacdo compartilhada do Diretor de
Investimentos e do Diretor de Risco.
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Por fim, a drea de risco deve atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar
providéncias aos gestores frente a eventuais desenquadramentos de limites normativos e aqueles
estabelecidos internamente.

Secdo Il — Estrutura Funcional

A equipe de Risco, composta atualmente por dois analistas, é responsavel pelo acompanhamento
dos parametros de liquidez com base na modelagem de cenarios utilizando informacgbes de
mercado e limites estabelecidos juntamente com o Diretor de Compliance, Risco e PLD, a quem
reportam todas as andlises.

Além de supervisionar os resultados dos controles de risco de liquidez, o Diretor de Compliance,
Risco e PLD é responsavel por aprovar os limites de liquidez propostos e determinar as diretrizes a
serem seguidas nos procedimentos utilizados para controle de risco de liquidez.

As diretrizes estabelecidas nesta Politica, a decisdo das métricas e ferramentas de controle a serem
utilizadas, bem como os procedimentos no caso de verificacdo de qualquer inobservancia, ficam a
cargo do Diretor de Risco, que devera sempre as apresentar ao Comité de Risco. Ainda, é dever do
Diretor de Risco a revisdo e, eventualmente, a redefinicdo dos limites de riscos e das regras e
parametros utilizados para gerenciamento de riscos, com base, principalmente, nos relatérios
produzidos pela drea de risco. Dessa forma, caso o Diretor de Risco identifique uma necessidade
extraordinaria de revisdo de limites ou redefinicdo de métricas e parametros, por conta de fatores
internos ou externos, devera assim fazé-lo e comunicar imediatamente o Comité de Risco sobre as

medidas adotadas e eventuais novos limites e/ou métricas.
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Comité de Risco

Composto pelo Diretor de Risco, pelo Diretor de Investimentos e por membros
das equipes de Risco, Compliance e Operacdes, devendo contar
obrigatoriamente com o voto favoravel do Diretor de Risco

Diretor de Risco
Responsavel pelas atividades de controle de riscos e por fazer cumprir as
normas descritas na Politica de Gerenciamento de Riscos. Possui poderes para
ordenar a diminuigcao ou zeragem de posigdes nas carteiras dos veiculos de
investimentos, caso limites de riscos estabelecidos para que as mesmas sejam
ultrapassados.

Equipe de Riscos

Composta pelo Diretor de Risco e pelos especialistas de riscos. Responsavel por
monitorar a exposicdo aos fatores de risco inerentes aos investimentos
realizados, analisando asinformacoes diarias dos veiculos de investimentos sob
gestao, seus limites e volatilidade dos ativos em relagao 4 exposicao aos
mercados, considerando a relagdo deles com os cenarios apresentados,
buscando identificar os potenciais eventos que possam vir a afetar seus
resultados.

Secdo Il — Identificacdo e Monitoramento de Riscos

A area de risco realiza o monitoramento dos principais riscos relacionados aos veiculos sob gestdo
da GESTORA. Com o auxilio do sistema Lote45 e de planilhas proprietarias e, sob supervisao do
Diretor de Risco, sao gerados relatdrios mensais de exposi¢ao a riscos para cada carteira sob gestdo,
sem prejuizo do acompanhamento didrio das carteiras, em especial quanto aos riscos de liquidez e
de mercado.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, o Diretor de Risco notificard imediatamente o Diretor
de Investimentos, para que, conforme o caso, seja realizado o reenquadramento a partir da
abertura dos mercados do dia seguinte.

Na inobservancia de quaisquer procedimentos definidos na Politica, bem como na identificacdo de
alguma situacgdo de risco ndo abordada nesta Politica, o Diretor de Risco devera adotar as medidas
necessarias com o objetivo de:
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(i) Estabelecer um plano de agdo que se traduza no pronto enquadramento das
carteiras a Politica vigente; e

(ii) Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles adotados.

Em quaisquer casos, o Diretor de Risco estd autorizado a ordenar a compra/venda de posicOes para
fins de reenquadramento das carteiras.

A metodologia utilizada para o Gerenciamento do Riscos de Mercado e Liquidez sera revisada pela
area de Compliance e area de Riscos a cada ano ou em prazo inferior sempre que se fizer necessario.

A versdao completa do documento também poderd ser consultado no site da instituicado por meio
do seguinte link: www.assetl.com.br.

Caso ocorra alguma divergéncia em relacdo aos parametros de monitoramento estabelecidos nesta
Politica, o Diretor de Investimentos serd imediatamente informado pelo Diretor de Risco para que
tome as medidas necessarias e os parametros sejam restabelecidos. Nesse sentido, ao identificar
um potencial situacdo de risco, o Diretor de Risco deverd solicitar ao Diretor de Investimentos um
plano de acdo para reenquadramento das carteiras, sem prejuizo da adocao de medidas adicionais
a serem determinadas pelo Diretor de Risco.

Ainda, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do risco de mercado também ¢é parte do
processo de gestdo e decisdo de investimento, sendo, portanto, uma obrigacdo compartilhada do
Diretor de Investimentos e do Diretor de Risco.

Todas as decisGes relacionadas a presente Politica tomadas pelo Diretor de Risco ou pelo Diretor
de Investimentos, conforme o caso, devem ser formalizadas em ata ou e-mail e todos os materiais
gue documentam tais decisGes serdo mantidos arquivados por um periodo minimo de 5 (cinco)
anos e disponibilizados para consulta, caso sejam solicitados, por exemplo, por érgados reguladores.

Além da plataforma de gestdo de riscos (mercado e liquidez) LOTE45, sdo utilizadas ferramentas
proprietarias de gestdo de liquidez baseadas em modelos matemadticos publicados em documentos
académicos de alto impacto e validados no mercado ao longo dos anos. A equipe de Risco
acompanha diariamente o comportamento das analises e se certifica da adequagao de todos os
parametros.

Em casos atipicos desfavoraveis ou catastroficos, o Comité de Investimentos tomara decisdes para
o gerenciamento da crise sendo amparados por suporte integral e resultados de analises de toda a
equipe de Risco e, quando necessario, das Areas de Compliance e Operagdes.

Comité de Risco de Risco e Liquidez

Na composi¢cdo do Comité devera ter sempre um representante da area de Risco, Compliance e/ou
Gestdo, dependendo do tema, e o Diretor de Risco.

As reuniGes ordindrias tém periodicidade mensal e as reuniGes extraordindrias sdo convocadas
guando ha consumo acima de 70% do orgamento de algum limite de risco pré-estabelecido. Além
disso, o Diretor de Risco pode convocar uma reunido extraordinaria do Comité de Risco e Liquidez
sempre que julgar necessario.
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Em principio, apds apresentadas as informagdes pertinentes, uma decisao é tomada pelo Diretor
de Risco e, estando todos de acordo, ndo se faz necessaria votacao.

Em caso de votacgdes, as decisGes sdao tomadas por maioria de votos, respeitando o poder de veto.

As areas de Risco, Compliance, Operagfes e Gestdo atuam juntas no monitoramento e mitigacao
do risco de liquidez.

O Diretor de Investimentos e o Diretor de Compliance, Risco e PLD possuem poder decisdrio, mas
gualquer decisdo deve contar, necessariamente, com o voto favoravel do Diretor de Risco.

A funcdo de cada area, assim como seus membros, estdo definidas de forma que exista
independéncia e complementaridade entre a atuacdo de cada um dos membros das equipes de
Risco, Gestdo e Operagdes.

Como os limites sdo sempre previamente estabelecidos e os membros responsdveis pelo
Compliance possuem poder de veto, fica assegurada a integridade das decisGes e independéncia
dos votos aferidos durante as tomadas de decisdo.

Sempre que houver evento de extrapolacdo de limite, ou algum limite estiver préximo de ser
rompido, é convocado um Comité de Risco e Liquidez extraordinario para deliberar sobre os planos
de acdo a serem seguidos e medidas pontuais a serem tomadas para os eventos e adequar os limites
dentro de uma margem segura.

CAPITULO IIl = RISCOS

Sec¢do | — Risco de Mercado

O risco de mercado é entendido como a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de
flutuagdo nos valores de mercado de posi¢des detidas pelas carteiras.

A GESTORA possui sistemas de monitoramento de risco de terceiros e planilhas proprietdrias que
apoia o controle de risco de mercado. Ainda vale destacar que cada carteira sob gestdo pode possuir
estratégias de investimento e monitoramento de risco particulares.

O controle efetivo do risco sera feito com base no VaR Paramétrico e no Stress Test, contudo as
outras medidas de risco aqui descritas sao ferramentas importantes para a avaliagao geral de risco
das carteiras. Além disso, a area de risco podera realizar uma analise subjetiva da concentragdo das
carteiras em caso de descumprimento de limites, e informard o Diretor de Risco para que as
medidas cabiveis sejam adotadas, podendo, inclusive, sugerir a adogdo de um plano de a¢do para
mitigacao de riscos, a ser ponderado pelo Diretor de Risco.

VaR — Value at Risk

O conceito de VaR é muito disseminado nos principais centros financeiros mundiais e permite que
o risco de mercado possa ser representado por um Unico valor monetario, indicando a perda
maxima esperada com um certo nivel de confianca e para um determinado horizonte de
investimento. E realizado o VaR estatistico com o intervalo de confianca e horizonte de tempo
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adequado para cada carteira, supondo distribuicdo normal de retornos. As principais modalidades
de VaR utilizadas pela GESTORA s3o:

VaR Paramétrico: Esta metodologia assume uma distribuicdo normal dos retornos diarios e
é determinado um nivel de confianca para o calculo da perda didria esperada. A matriz de
variancia-covariancia é continuamente reestimada usando o modelo EWMA (média movel
ponderada exponencial com fator de decaimento) para uma janela de mével de “n” dias de
modo que os retornos didrios mais recentes tenham maior peso na amostra.

VaR Histdrico: Esta metodologia ndo assume nenhuma distribuicdo de probabilidade para
os retornos didrios. Neste caso sdao considerados os cendrios histéricos de precos
observados numa janela dos ultimos “n” dias dos Ativos Financeiros que compde a carteira.
O resultado em um percentil da amostra dos retornos da carteira é o apontado como o VaR
histérico.

A formulagao matematica do VaR é a seguinte:

VaR,(PnL) = q; (PnL) = min{xeR: P[PnL < x| > a}

Na GESTORA usamos a seguinte parametrizagao:

a : nivel de confianca = 5%;

Modelo paramétrico, distribuicdo de retornos normal com média zero, horizonte de 1 dia:
N(O, o);

Volatilidade (o) com suavizacdo exponencial (EWMA), com fator de decaimento A=0.94;
Modelo normal multivariado composto pelos fatores primitivos de risco da carteira: ¢ =
wT Zw, onde £ é a matriz de variancia-covariancia e w é o peso de cada fator de risco.

Stress Test

O Stress Test, ou pior cenario, consiste em simular o pior retorno da carteira de acordo com seu
comportamento histdrico, para um horizonte de tempo pré-definido.

O Stress Test é uma ferramenta importante para complementar o processo de gerenciamento de
risco, principalmente em situagdes de grandes oscilagdes no mercado nas quais a volatilidade usual
nao reflete propriamente o risco incorrido.

Para aplicar o Stress Test, existem algumas metodologias:

Cenarios Histdricos: consiste em realizar o teste de stress utilizando-se as taxas e pregos
referentes a situagBes de stress ocorridas no passado.

Cenarios Probabilisticos: consiste em dar choques nas taxas/precos dos ativos levando em
consideracdo o fator probabilistico do intervalo de confianga superior ao usual e sua
respectiva volatilidade bem como contemplar cendrios com correlagdes diversas das
estipuladas no calculo do VaR Estatistico.

Cenarios Hipotéticos: aplica cenarios hipotéticos que podem eventualmente ser definidos
pelo Diretor de Risco caso nenhuma das duas alternativas acima seja entendida adequada.
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A GESTORA utiliza o0 modelo de teste de estresse do sistema LOTE45. O cendrio “Macro Stress”
disponibilizado por esta ferramenta é baseado na metodologia utilizada para calculo de margem da
BMF (“Um modelo de teste de stress menos subjetivo e mais abrangente”, link), este modelo
consiste em utilizar choques de estresse para diferentes primitivas de risco e combind-los em
cenadrios julgados plausiveis de acontecerem. As primitivas de risco utilizadas neste calculo sdo
aquelas consideradas primitivas macro que sdo: indice Bovespa, moedas e curvas de juros Brasil.

Drawdown (DD)

O drawdown rolling 12 months estima a maior perda acumulada pela carteira, com base em dados
de uma janela mdvel de 12 meses. Este indicador que evidencia a maior perda ocorrida desde um
ponto de alta (pico) até um ponto de minima em uma série temporal de pregcos em um intervalo
movel de 12 meses:

MDD(T) = Trer%a)é) [tg%g}() X)) —X()

O DD é expresso em termos percentuais e calculado como: (Valor do minimo /Valor do maximo) -1

Teste de Aderéncia

O backtest é uma ferramenta estatistica utilizada para verificar a coeréncia entre os valores de
perdas previstos contra os valores observados. Na GESTORA, uma abordagem é baseada na
guantidade de excegdes, desta forma, utilizando um nivel de confianga de 5%, espera-se que em
um ano (252 observagdes) ocorra, em média, 12 dias com perdas observadas maior que o VaR. Para
verificar se o nUmero de excecdes esta de acordo com esse valor esperado e se o modelo continua
valido ou nado, utiliza-se o teste de proporcao de falhas de Kupiec.

Além de analisar a frequéncia de exce¢des, deve-se avaliar a distribui¢do delas ao longo do tempo,
verificando se as exce¢des ocorrem de forma independente. O teste de Christoffersen examina se
as excegdes ocorrem de forma agrupada, ou se podem ser consideradas independentes.

Os resultados dos testes e revisdes deverdo ser objeto de discussdo entre os membros da drea de
risco, e poderdo ser objeto de discussdo, também, no Comité Risco, sendo que eventuais
deficiéncias e sugestdes deverdo constar no relatério anual de compliance e riscos.

Secdo Il — Risco de Crédito e Contraparte

Possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento, pela contraparte, de suas
respectivas obrigacdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizacdo do contrato de crédito
decorrente de deterioracdo na classificacdo do risco do tomador, reducdo de ganhos ou
remuneracoes, as vantagens concedidas na renegociacdo e aos custos da recuperacao.

Em que pese a GESTORA tenha como core business a aplicacdo em ativos liquidos negociados em
mercados organizados, eventualmente poderdo ser adquiridos ativos de crédito privado, ocasido

em que os controles abaixo se aplicarao:

a) orisco de cada contraparte sera controlado (i) pela exposicdo direta a risco de crédito (divida,
depdsitos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela exposi¢do através de derivativos, seja
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pela colocacao de colateral em beneficio da contraparte, ou pelo risco de mercado da posicao
adjacente calculado pelo VaR Estatistico.

b) qualquer ativo que envolva risco de crédito privado deve ter limite previamente estabelecido
para cada fundo pelo Comité de Risco. A autorizacdo de determinada operacdo nao deve ser
vista como autorizagdo automdtica para operagdes subsequentes de um mesmo
emissor/devedor.

c) serdo determinados limites para a realizagcdo de operagGes sujeitas ao risco de crédito, tanto
em nivel individual quanto em nivel agregado de grupo com interesse econémico comum e,
guando aplicavel, de tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes.

d) oslimites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e contar com possibilidade
de revisdo antecipada em funcdao do comportamento do tomador do crédito ou outros eventos
gue possam impactar na decisdo de investimento inicial. Para a definicdo dos limites, devem
ser consideradas ndo sé condi¢des normais do emissor e do mercado, mas também condicdes
estressadas com base em cenarios de probabilidades e nas experiéncias histdricas.

e) previamente a aquisicdo de operacgdes, a GESTORA deve se assegurar de que terd pleno acesso
as informag¢des que julgar necessdrias a andlise de crédito para compra e para
acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso, acesso aos documentos integrantes da

operacdo ou a ela acessorios.

f) adotar, quando necessario, as praticas recomendadas no Oficio-Circular n® 6/2014/CVM/SIN
em relagdo ao gerenciamento de risco de crédito .

Tendo em vista as importantes questdes legais envolvidas nas operagdes de crédito, a GESTORA
deve avaliar sempre a necessidade de contratacdo de terceiros para verificacdo dos contratos que
formalizam os créditos. Em casos complexos ou quando se perceba que talvez falte a expertise
necessaria, a analise juridica deve ser conduzida por escritério especializado no setor. O relatdrio
ou parecer juridico deve ser devidamente documentado e submetido para a aprecia¢do do Diretor
de Risco.

Secao Il — Risco de Concentragao

Risco de perdas em decorréncia da ndo diversificacdo dos investimentos realizados pelas carteiras,
ou seja, a concentragdo em ativos de 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades de ativos ou
setores da economia.

Com o objetivo de monitorar o Risco de Concentragdo na carteira dos FUNDQOS a area de risco
realiza acompanhamento didrio, tomando por base os parametros estabelecidos pelo Diretor de
Risco.

Para fins de gerenciamento de riscos de concentragdo, os relatérios diarios das exposicées dos
FUNDOS devem conter, entre outros, detalhes das exposicdes por papel, setor, long short,
exposicdao cambial, exposi¢do aos juros pré-fixados e titulos indexados a inflagdo.

A GESTORA procura evitar uma concentragao excessiva, podendo o Diretor de Risco estabelecer

limites maximos de investimento em um Unico ativo, considerando seu valor de mercado, ou
determinado setor do mercado.
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Nao obstante, vale destacar que algumas carteiras podem ter estratégia especifica de concentragao
em poucos ativos ou emissores, ndo se aplicando o disposto no paragrafo acima.

Secao IV — Risco Operacional

O risco operacional se da pelo potencial de ocorrerem erros internos devido a falhas no controle
operacional das atividades de gestdao ou na infraestrutura utilizada pela GESTORA.

O risco de falhas de controle operacional das atividades de gestdao serd mitigado através do
treinamento continuo dos profissionais envolvidos nestas atividades e na revisdao frequente dos
processos utilizados.

A infraestrutura inclui o escritdrio da GESTORA, programas computacionais, sistema de telefonia e
internet. A GESTORA conta com um Plano de Contingéncia e Continuidade de Negdcios que define
os procedimentos que deverdo ser seguidos no caso de contingéncia, de modo a impedir a
descontinuidade operacional. Foram estipulados planos de acdo e estratégias com o intuito de
garantir que os servicos essenciais da GESTORA sejam devidamente identificados e preservados
apods a ocorréncia de um imprevisto ou um desastre.

Segdo V — Risco de Liguidez

O Risco de Liquidez é observado a partir da possibilidade de o fundo de investimento nao ser capaz
de honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive
as decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacdes diarias e sem incorrer em
perdas significativas, bem como é a possibilidade de o fundo de investimento ndo conseguir
negociar a preco de mercado uma posicao, devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao volume
normalmente transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade no mercado.

O gerenciamento de liquidez é realizado diariamente, com base em tamanho de posicGes, limites
de exposicao setoriais e determinados grupos de risco

Metodologia

E utilizado como indice de Liquidez a razdo entre os ativos liquidos presentes no portfélio do fundo
e a saida de caixa em resgates. Durante o periodo de cotizacdo e pagamento sdo utilizados os
valores de resgates agendados e, depois desse periodo, sdo utilizados os valores da Matriz de
Probabilidade da ANBIMA para estimar os resgates.

Todos os resgates ja agendados s3o levados em consideragao na apreciagao da liquidez do fundo
durante os préoximos trinta e um dias, que é o periodo de cotiza¢do e pagamento de todos os
resgates, juntamente com ativos que podem nao apresentar disponibilidade imediata ao serem
liqguidados. Em conjunto com essas informagdes sdo utilizados os valores da Matriz de Probabilidade
da ANBIMA para estimar quanto do patriménio liquido do fundo seria resgatado em cada periodo.

O estudo é feito com resolugdo didria, ou seja, em janelas de 1, 2, 3, 4, 5, etc, até 252 dias Uteis.
Para janelas inferiores a trinta e dois dias utilizam os dados de resgates agendados em conjunto
com informacgGes dos produtos nos portfélios dos fundos. Para além do pagamento de todos os
resgates conhecidos utilizam-se os valores da Matriz de Probabilidade da ANBIMA para estimar o
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guanto do NAV liquido (NAV do fundo descontado dos resgates agendados e do NAV Offshore) seria
resgatado para um determinado dia..

O acompanhamento projetivo é feito com resolucdo didria e dados de resgates conhecidos e
produtos em posicdo até a efetiva data de cotiza¢do e sucessivo pagamento.

De forma andloga ao acompanhamento individual feito para cada fundo, é analisado o portfélio do
conjunto de estratégias levando em consideragdo ndo apenas os resgates agendados ja conhecidos
como também os possiveis vales de liquidez a serem transpostos por posi¢cGes avantajadas que
precisem ser liquidadas num curto intervalo. Essa andlise caminha junto com o acompanhamento
de Concentragdo, onde sdo observadas as quantidades de cada ativo em posicdo quando
comparados com o numero total de unidades do ativo disponiveis no Mercado.

Para os ativos negociados pelos fundos, é feito o controle diario de Concentracdo comparando o
tamanho de posicdes possuidas ou pretendidas com os totais desses ativos operados no Mercado.
Essa informacdo, em conjunto com os volumes negociados comparados aos tamanhos das posicoes
sustentadas e adicionados os fluxos de caixa resultantes de resgates agendados e ativos
depositados em margem a serem liberados, permite uma visdo clara dos préximos trinta dias a qual
é adicionada a modelagem de cenarios de stress para fundos de investimentos presente em
http://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/menu/acesso_informacao/institucional/sobre/ane
xos/sin/metodologia liquidez fundos.pdf.

Soft limits ou warnings

Os soft limits definidos para o fundo sao:
e Descasamento ativo-passivo em qualquer ponto da curva, aplicando o cenario de stress;
e Curva de liquidez menor que 10% aplicando o cendrio de stress;
e 40% do patrimonio liquido do fundo depositado em margem;
e 20% do do total de posicdes em aberto no mercado.
Quando um soft limit é atingido, sdo enviados alertas e o reenquadramento do fundo ndo é
obrigatério.

Hard Limits

Os hard limits definidos para o fundo s3o:

e Descasamento de ativo-passivo em qualquer ponto da curva, sem aplicar o cendrio de

stress;

e Curva de liquidez menor que 10% sem aplicar o cenario de stress;

e 48% do patrimonio liquido do fundo depositado em margem;

e 50% do do total de posi¢cdes em aberto no mercado.
Quando um hard limit é atingido, o reenquadramento do fundo é mandatério e preferencialmente
no mesmo dia.

Ativos

Caixa

Considera-se como caixa todo dinheiro livre nas contas dos fundos. O caixa é considerado liquido
em DO.
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Cotas Offshore

Considera-se como cota offshore as cotas do fundo offshore gerido pela prdpria Assetl. A drea de
risco usa como medida conservadora um periodo de 30 dias para a cotizacdo e liquidacdo desse
tipo de ativo. No cendrio de stress o periodo considerado é de 45 dias.

Ac¢des

Para mensurar o tempo necessario para a liquidacao desse tipo de ativo, utiliza-se 20% da média
do volume didrio negociado nos ultimos 3 meses. Além disso respeita-se o periodo de liquidacdo
de acbes no mercado local de 2 dias Uteis. No cendrio de stress utiliza-se 10% da média do volume
negociado.

Empréstimo de agbes
Mesma metodologia utilizada para o item anterior.

Titulos publicos livres

Para mensurar o tempo necessario para a liquidacao dos titulos publicos, utiliza-se 20% da média
do volume diario negociado no mercado secundario nos ultimos 3 meses. Considera-se para
titulos publicos que a posicdo negociada seja liquidada no mesmo dia. No cenario de stress utiliza-
se 10% da média do volume negociado.

Titulos publicos em margem

Entram nessa categoria todos os titulos publicos federais depositados em margem na bolsa de
valores do mercado local. A area de riso considera, como medida conservadora, que esses ativos
permanecerao iliquidos por 30 dias Uteis antes de serem negociados. Apds esse periodo, utiliza-se
a mesma metodologia do item anterior para mensurar o tempo necessario para liquidar os ativos.
No cenario de stress utiliza-se 10% da média do volume negociado e um periodo de iliquidez de 45
dias.

Passivo

Andlise e Comportamento do Passivo

Além de serem levados em consideragdo todos os resgates conhecidos, é feita diariamente uma
analise do perfil de liquidez de cada um dos fundos levando em consideragdo_as probabilidades de
resgate na Matriz de Liguidez da ANBIMA.

Mensalmente é feito o levantamento do volume de investimento dos maiores cotistas e
respectivas projecoes de aportes e resgates; sempre levando em consideragdo o pior cenario.

A janela para cotizacdo de resgates de todos os fundos é de trinta dias com pagamento no dia util
seguinte. Diariamente é gerado o mapeamento do patriménio liquido, incluindo ativos liquidaveis
até aquela data, e coeficiente de liquidez em janelas de um em um dia para os préximos 365 dias
levando em consideragdo valores cumulativos de resgates em cendrios de stress.

As probabilidades da matriz sdo interpoladas linearmente e extrapoladas em fung¢do do prazo de
cada ponto. As projegdes sao calculadas multiplicando o valor de probabilidade de cada prazo pelo
NAV net, que é o NAV do fundo subtraido dos resgates agendados e do NAV offshore.As medias de
monitoramento e controle do coeficiente de liquidez sdo tomadas levando em consideragdo um
colchdo adicional de 10% do Patriménio Liquido.
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No cendrio de stress, a probabilidade de resgate da matriz da Anbima é multiplicada por um fator
de 2.5.

Atenuantes e Agravantes

O prazo de cotizagdo mais longo, de trinta dias, é considerado atenuante porque estende a janela de
gestdo dos recursos e liquidez até que seja necessario efetuar o pagamento dos resgates. A performance
também é vista como um tenuante, visto que uma performance positiva pode diminuir o volume de
resgates.

N3o haver prazo de caréncia para resgate é considerado um agravante para gestdo de liquidez;
combinado com ndo haver taxa de saida, por ndo impor incentivo burocratico para a permanéncia do
cotista e nem penalizagdo financeira sobre o valor resgatado. Também ndo ha limitagdes do volume
total de resgates.Captacdo liquida substancialmente negativa é considerado agravante, uma vez que
tende a reduzir reservas e o coeficiente de liquidez dos fundos onde houve resgates.

Histérico de Atualizagdes

A presente Politica devera ser revista, no minimo, anualmente, levando-se em considerag¢do, dentre
outras questdes, mudancgas regulatdrias ou eventuais deficiéncias encontradas. Esta Politica podera ser
também revista a qualquer momento, sempre que o Diretor de Compliance, Risco e PLD ou a Alta

Administragcdo entender necessdrio.

Histérico das atualizagdes desta Politica

Data Versao Responsavel
Diretor de Compliance, Risco e PLD e Alta
Dezembro de 2020 12 o .
Administragao
) Diretor de Compliance, Risco e PLD e Alta
Fevereiro de 2022 22 . .
Administragao
) Diretor de Compliance, Risco e PLD e Alta
Fevereiro de 2023 32 e atual

Administragao

Marcelo de Lima Fatio
Diretor Compliance, Riscos e PLDFT

Marcello Siniscalchi
Diretor de Gestdo de Carteiras de Valores Mobiliarios
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